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RESUMEN 
 
En este ensayo  se describe la evolución de la Inversión Extranjera Directa (IED) en 
Colombia durante el periodo de 2001 a 2010 y se sitúa esta evolución en el contexto 
internacional. Se evidencia  que la economía colombiana reportó un buen 
comportamiento. 
 
Después de la gran agilidad con la que se recuperó la economía colombiana de la 
crisis del 2008, la economía continuó en una senda de crecimiento mostrando el potencial 
con el que cuenta el país. Durante los últimos años   la IED,  se convirtió  en la principal 
fuente de financiación, y por lo tanto en un determinante importante, de la cuenta 
corriente, de la cuenta de capital y de la oferta y demanda de divisas en el mercado 
cambiario.  
 
ABSTRACT 
 
This paper describes the evolution of foreign direct investment (FDI) in Colombia 
during the period from 2001 to 2010 and placed these developments in the 
international context. It is evident that the Colombian economy reported a good 
performance.  
After the great speed with which the Colombian economy recovered from the 
crisis of 2008, the economy continued on a growth path showing the potential that 
the country has. In recent years, FDI became the main source of funding, and 
therefore an important determinant of the current account, capital account and 
supply and demand of currencies in the foreign exchange market. 
 
 
 
 
Palabras claves: Inversión extrajera directa, crecimiento económico, Colombia 
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INTRODUCCION 
 
La inversión extranjera directa (IED) se define generalmente como la inversión de 
una empresa de un país (país de origen) en otro país (país receptor), en donde el 
inversionista extranjero posee al menos el 10% de la empresa en la que se realiza la 
inversión. Esta inversión implica la existencia de una relación estratégica de largo plazo 
entre la empresa inversora y la filial, así como un grado significativo de influencia en la 
gestión de la empresa. La inversión directa comprende tanto la transacción inicial entre las 
dos entidades, como las operaciones posteriores de capital entre ellas y entre empresas 
filiales, constituidas o no en sociedad (OCDE, 2011). 
 
La IED es fundamental para una economía como fuente de financiación externa y 
por los efectos que ésta puede tener sobre la balanza de pagos, el crecimiento económico 
de largo plazo y la productividad de un país. Por otro lado, la IED también contribuye a 
aumentar la transferencia de tecnología, la formación de capital, la competitividad y la 
calificación de la mano de obra, así como a reducir los costos de las empresas. Por lo 
tanto, es importante analizar las características particulares de las empresas que las hacen 
atractivas para el inversionista extranjero. 
 
Los flujos de Inversión Extranjera Directa, IED, se han convertido en la actualidad 
en un importante tema de analizar.  El propósito de este ensayo es resumir el impacto de 
la IED  en el crecimiento económico colombiano. 
 
En el primer capítulo, se reseñan los principales determinantes económicos  de la 
magnitud y dirección de los flujos de IED. 
 Así mismo se registran los principales factores  derivados de dichos flujos de inversión 
extranjera, marco regulatorio  y comportamiento estratégico en el caso colombiano. 
 Finalmente se presenta una serie de comentarios  de la IED por cada uno de los sectores 
de acuerdo a la actividad económica y el aporte al crecimiento de la economía. 
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TITULO 
Análisis  económico de la Inversión Extranjera Directa y el aporte al crecimiento de 
la economía colombiana desde el 2001 al 2010. 
PREGUNTA 
   ¿Por qué el  crecimiento de los flujos de inversión extranjera directa hacia a 
Colombia para la época del 2001 al 2010? 
PLANTAMIENTO 
Según Krugman y Obstfeld (2000), la Inversión Extranjera Directa se presenta 
cuando existen motivos de localización de la producción en diferentes países y las 
empresas tienen motivos para la internacionalización, es decir incentivos para mantener 
el control sobre los procesos productivos. Los motivos de localización se dan al haber 
diferencias en las dotaciones y los precios de los factores o al existir costos de movilización 
entre los países, ya sea por costos de transporte o por barreras de política comercial al 
flujo de bienes y servicios. Los motivos de internacionalización se dan cuando se desea 
garantizar un flujo estable de factores entre filiales de la misma empresa, cuando hay 
problemas de protección de derechos de propiedad sobre investigación y desarrollo, o 
cuando existen economías de escala.  
A partir del 1991 con la apertura económica, la Inversión Extranjera Directa  (IED) 
en Colombia creció  en forma significativa debido al buen comportamiento económico y 
del ingreso de capitales de países desarrollados. Este crecimiento se revirtió desde el 
1997, y en particular, entre 1998 y 1999 se observo un desplome en la (IED). 
Después de tener tasas de crecimientos aceptables y estables en 1999, Colombia  
presento un crecimiento económico negativo totalmente atípico.  La inestabilidad en el 
campo macroeconómico estuvo ligada a un mayor grado de inestabilidad jurídica, así  
como un deterioro de la situación de orden público (narcotráfico, guerrilla) y de 
inseguridad en general. 
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Todo parece indicar que el momento de Colombia ha llegado y la economía 
mundial se ha venido afectando como consecuencia del aumento de precios de los 
alimentos y del petróleo, a causa de diferentes razones, entre ellas la crisis que se vive en 
los países árabes. Sin embargo, los países en economías emergentes se han convertido en 
el motor del crecimiento a escala global, reflejando flujos de capital a estos países gracias 
a la inversión extranjera. 
 
América Latina sigue atrayendo más Inversión Extranjera Directa (IED) cada año, y 
las señales a Colombia son positivas,  por las mejoras de las calificaciones sobre deuda 
externa otorgadas por las tres calificadoras internacionales Stanford & Poor`s, Moody y 
Fitch Ratings.  Es uno de los países que concentra el interés de los inversionistas  que 
buscan  diversificar sus  carteras, maximizar su rentabilidad,  tomar ventaja del gran 
potencial de desarrollo y crecimiento relativo que se está generando  y mercados donde 
destinar sus recursos. Según los datos de la CEPAL, Colombia subió dos posiciones en el 
ranking y además es el tercer inversor entre los vecinos en la región.  
En el informe anual de la Comisión Económica para América Latina y el Caribe 
(CEPAL) se observa que la tendencia de crecimiento de la inversión en la mayoría de los 
países se ha acelerado desde 2002, pero más en los años posteriores a la crisis financiera 
de 2009. 
En total, América Latina recibió inversiones extranjeras por US$153.448 millones 
en 2011, de los cuales US$66.660 millones tuvieron como destino Brasil, US$19.440 
millones para México, US$17.299 millones para Chile y US$13.234 millones llegaron a 
Colombia. 
'El clima mundial ha hecho que las economías emergentes se conviertan en un 
buen refugio para garantizar rentabilidades mínimas', comentó Marcel Hofstetter, director 
de economía de la Universidad de la Sabana. 
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Colombia no solo tuvo un crecimiento de 92% de un año para otro, con lo cual 
gano dos posiciones por encima de Perú y Argentina, sino que los analistas esperan que 
esta tendencia continúe. 
El informe señala que si bien la mayoría de las inversiones se han enfocado en los 
recursos naturales, el sector de minas recibió menos inversión este año a favor del 
energético, el cual llegó a sumar el 40% del total. 
España, Estados Unidos, el Reino Unido y Chile figuran entre los principales 
inversionistas en Colombia, tras los Países Bajos y Panamá, que ejercen principalmente de 
tránsito de los flujos. 
El panorama también parece mejorar si se tienen en cuenta los más recientes 
eventos en la región, como la expropiación de empresas españolas en Argentina y Bolivia. 
'Colombia, por su parte, se verá favorecida por esta circunstancia. Tiene 
indicadores más sólidos y asegura más estabilidad jurídica'. 
Ahora bien, Colombia también se convirtió en la tercera economía con más 
inversiones en el exterior, en especial por su compra de activos en Centroamérica. En 
total, la salida de capital aumentó 26% en un año. 
'Colombia se ha convertido en uno de los principales inversionistas en el exterior 
de América Latina y el Caribe. El 38% de los flujos de IED en el exterior de la región, entre 
2009 y 2011, procedían de Colombia, mientras que ese porcentaje había sido tan solo un 
8% entre 2000 y 2005', confirmó el informe de la CEPAL. 
Para el organismo, el motor principal de la inversión extranjera de las empresas 
colombianas es la búsqueda de mercados y la apreciación del peso respecto a las monedas 
de Centroamérica, el factor que facilitó la expansión. 
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'En términos absolutos, sí creció la presencia de IED en servicios e industrias, solo 
que cuando se mira el porcentaje, la participación de la energía es más fuerte', dijo. 
'De todas maneras, ahí está el desafío de cómo garantizar que la inversión 
contribuya a generar procesos de valor agregado y empleo de alta calidad' 
Por el lado negativo, la CEPAL señala la creciente repatriación de utilidades de las 
empresas que invierten en la región. 
'Las rentas de IED transferidas a los países de origen se incrementaron de 
US$20.000 millones anuales entre 1998 y 2003 hasta US$84.000 millones entre 2008 y 
2010', apuntó Alicia Bárcena, secretaria ejecutiva. 
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DELIMITACION 
País: Colombia 
 
Tiempo de análisis: Años 2001 a 2010 
 
Durante la última década se ha presentado la mayor Inversión Extranjera Directa,  
por la seguridad democrática; que se fundamento en la estabilidad macroeconómica 
sobre las bases de la coherencia en el manejo económico del país, basado en la 
coordinación de la política monetaria y la fiscal, apoyadas en la solidez del sistema 
financiero y en un régimen de tasa de cambio flexible igualmente al buen desempeño de 
nuestros socios comerciales. La IED aumenta el acervo de capital del país, actúa como 
fuente de financiamiento externo y complementa el ahorro interno. También crea una 
transferencia de bienes tangibles e intangibles que aporta tecnología, capacitación y 
entrenamiento de la fuerza laboral, genera empleo desarrolla procesos productivos y 
fortalece los lazos de comercio y la capacidad exportadora del país, haciéndolo más 
competitivo.  
Según Calderón (1994), en los últimos años se ha considerado que el 
comportamiento de los flujos de inversión es uno de los elementos característicos del 
proceso de globalización de la economía mundial. En efecto desde 1985 los flujos de (IED) 
mundiales han crecido a una tasa media anual del 27% es decir, tres veces más rápido que 
el ritmo de crecimiento de las exportaciones y cuatro veces más que el de la producción 
mundial. Esto ha sido favorecido, entre otros factores, por la liberalización de mercados y 
la apertura a la inversión extranjera, que se vienen aplicando en la mayoría de los países 
del mundo como expresión de la dinámica de internacionalización de la economía 
capitalista.  
La (IED) ha adquirido un nuevo rol a nivel microeconómico, especialmente en lo 
concerniente a la transferencia de tecnología; y macroeconómico, en particular en lo 
relacionado con el financiamiento de la balanza de pagos y la estabilización cambiaria y 
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monetaria. Tradicionalmente la (IED) ha sido objeto de diversas controversias teóricas 
debido a que genera tanto beneficios como desventajas en el país anfitrión, pero este 
debate adquiere una connotación diferente bajo las nuevas condiciones del proceso de 
internacionalización de las economías. Condiciones que bajo ciertas circunstancias pueden 
potenciar los beneficios derivados de la (IED).  
 
Para Steiner y Salazar (2001), en la literatura económica se ha resaltado el efecto 
positivo que puede tener la  (IED) sobre el crecimiento económico. En general, se 
considera la expansión de las firmas nacionales a través de complementariedades en la 
producción o mediante aumentos en la productividad, a su vez generados por la 
transferencia de tecnología desde el país de origen hacia el país receptor. Así mismo, la 
(IED) puede tener efectos positivos sobre los aumentos de eficiencia en la producción 
debido a la mayor competencia que genera, sobre el stock de capital, la generación de 
empleo, la balanza de pagos y los ingresos tributarios. Consecuentemente, los gobiernos 
de los países en desarrollo se han interesado en adoptar políticas tendientes a promover 
la competitividad y a generar incentivos y ambientes propicios para lograr una mayor 
atracción de inversión extranjera.  
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JUSTIFICACION 
 
 
El proceso de fortalecimiento de la institucionalidad fiscal que ha vivido Colombia 
en los últimos doce años, le ha permitido preparar la economía para enfrentar los choques 
adversos. Los fundamentales de estabilidad macroeconómica se han fortalecido sobre las 
bases de la coherencia en el manejo económico del país, basado en la coordinación de la 
política monetaria y la fiscal, apoyadas en la solidez del sistema financiero y en régimen de 
tasa de cambio flexible. 
 
En el caso del crecimiento económico, es factible esperar que con todas las 
reformas y las políticas pro-emprendimiento, inclusión, formalización y acceso a mas 
mercados internacionales llevadas en los últimos años, la economía eleve su crecimiento 
potencial a tasas cercanas, e inclusos superiores. No cabe duda que el crecimiento es la 
principal fuente de recaudo, de tal forma que lo mejor que puede hacer un gobierno para 
incrementar sus ingresos tributarios es potenciar al máximo el crecimiento sostenible de 
la economía. 
 
La economía colombiana viene creciendo conforme a lo previsto gracias a las 
políticas adoptadas por el Gobierno, al impulso de las locomotoras y al buen desempeño 
de nuestros socios comerciales. Las actividades asociadas con el comercio, la industria, la 
minería y los servicios han sido los motores de crecimiento y  han conservado su 
dinamismo. Al mismo tiempo, las encuestas de expectativas registran un alto nivel de 
confianza por parte de productores y consumidores. También es de esperar un efecto 
favorable sobre nuestras ventas externas por la entrada en vigencia de los tratados de 
Libre Comercio con Estados Unidos y la Unión Europea. 
  
Este crecimiento en la inversión ha sido apoyado por el creciente flujo de Inversión 
Extranjera Directa, que en lo corrido del año va en us$7.000 millones superior en us$5.150 
millones a la misma fecha del año anterior. Estos flujos de (IED) y el abaratamiento de los 
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bienes de capital por cuenta de la reducción de aranceles y la apreciación de nuestra 
moneda, ha permitido financiar mayores inversiones en los sectores de minería, en la 
industria, el comercio y en el sector servicios. 
 
Las economías de la región previsiblemente tendrán en 2012 una moderación en 
su tasa de crecimiento frente a lo registrado en 2011, un periodo que se vio positivamente 
influenciado por el auge en los precios de los bienes básicos. Se espera que dicho 
crecimiento siga siendo, no obstante, mejor al que exhiben los países desarrollados y con 
perspectivas de mayor estabilidad macroeconómica. 
 
En efecto, las expectativas de crecimiento mundial, se han estado revisando 
sistemáticamente a la baja, en razón a la gravedad de la crisis de la Zona Euro (ZE) y al 
lento retorno de la confianza industrial y de consumo en Europa y Estados Unidos. En la 
ZE, además, el efecto de las medidas fiscales en el desempeño de las economías apenas se 
está viendo en 2012, y no impactaron de manera significativa el escenario de crecimiento 
a lo largo de 2011. 
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DISEÑO METODOLOGICO 
 
  El marco metodológico es la relación clara y concisa en cada una de las etapas de la 
investigación como también la descripción  en el procedimiento a seguir  para alcanzar el 
objetivo  de la investigación. Está conformado por el contenido; que describe el tipo de 
investigación a desarrollar, la tipología; que se refiere a los objetivos que se quieran 
alcanzar y por último la estrategia de investigación,  que depende del tipo de estudio  que 
se elija, ya que este determina el diseño, los datos que se recolecten, la manera de 
obtenerlos, el muestro  y otros componentes  que permitan la validación para el análisis 
de los resultados.  
Línea de Investigación: Económico.  
Tipo de Investigación: Análisis  cuantitativo. 
Se tomó en cuenta el análisis cuantitativo; porque nos permite examinar datos 
sólidos y generalizados  de forma numérica que nos ayudan analizar las cifras,  hacer 
comparaciones reales y considerando la información esta pueden ser interpretadas en 
forma objetiva y clara con el fin de lograr  el  objetivo  de la investigación.  
Enfoque: Análisis económico  
Método: Inductivo 
Instrumentos de Recolección: Fuentes como el Banco de La Republica, Ministerio 
de Hacienda y Crédito Publico, Departamento Nacional de Planeación entre otras. 
 Instrumentos: en esta fase se recopilo toda  la mayor  información, para el logro 
total de la investigación. 
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OBJETIVO GENERAL 
 
Analizar el crecimiento de los flujos de Inversión Extranjera Directa en la economía 
del país para los años 2001 al 2010. 
 
 
 
OBJETIVOS ESPECIFICOS 
 
1 Análisis económicos de los flujos de Inversión Extranjera Directa en Colombia 
para los años 2001 al 2010. 
 
2 Análisis de los factores que influyeron en el crecimiento de la economía 
Colombiana. 
 
3 Análisis por sectores de acuerdo actividad económica que influyeron en los flujos 
de Inversión Extranjera Directa y el aporte al crecimiento de la economía para el periodo 
del 2001 al 2010. 
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MARCO HISTORICO 
 
Durante los años noventa, el desempeño general de los flujos de inversión 
extranjera directa, se percibe claramente el cambio en la tendencia a partir de 1991. En 
este año se da inicio al proceso de apertura económica que da lugar a drásticos cambios 
en la regulación. Estos no solo han afectado la magnitud de los flujos hacia Colombia sino 
el comportamiento de los mismos en términos de una recomposición a nivel sectorial. En 
la década de los ochenta la política de sustitución de importaciones impedía la 
penetración de los flujos de IED en determinados ámbitos de la economía. 
Durante el período 1982-1991, el grueso de los flujos se dirigió principalmente a la 
explotación de yacimientos de petróleo (54%), minería (27%) e industria manufacturera 
(15%), mientras que la participación dentro del sector financiero era prácticamente nula. 
Entre 1992 - 1997 los cuantiosos ingresos de inversión se concentraron en las áreas de 
electricidad, gas y agua (11%), petróleo (30%), manufacturas (16%), finanzas (19%) y 
comunicaciones (8%), revelando una mayor afluencia de IED hacia el sector de servicios. 
 
La inversión extranjera en Colombia experimento una tendencia creciente, 
multiplicándose casi 12 veces. En particular en 1997 la afluencia de inversión hacia el país 
alcanzó US$5.639 millones, con un crecimiento de 81% con respecto al año anterior. Esto 
permitió ubicar a Colombia como principal recepcionista de inversión extranjera en la 
comunidad Andina. Durante este periodo la tasa promedio de crecimiento anual de la IED 
fue de 55%, en contraste al 15% observado en la década de los ochenta. A partir de 1998 
se observa una reversión de la tendencia, con una caída de 48% con respecto al año 
anterior. La caída fue aún más drástica en 1999 (aproximadamente 68% con respecto a 
1998). Esta se explica principalmente por un importante flujo negativo de la inversión 
registrada (reembolsos de utilidades) en el sector petrolero por US$ 901 millones. 
 
Durante esta década (2001 – 2010) se consolidaron algunas tendencias observadas 
en años anteriores y se presentaron cambios importantes en los flujos de IED a nivel 
mundial. Las variaciones más significativas estuvieron relacionadas con el 
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comportamiento cíclico de la IED, la intensificación de las inversiones en la explotación de 
recursos naturales, dados los altos precios de las materias primas, y la aparición de 
algunas restricciones y regulaciones a las inversiones extranjeras con destino a sectores 
estratégicos para los países receptores. Por su parte, se mantuvo y profundizó la 
participación de los países en desarrollo en los flujos de IED, la concentración de las 
inversiones en el sector servicios y en cabeza de pocas firmas, la importancia de las ETN 
(Empresas Transnacionales)  en la producción y comercio mundial, y el fortalecimiento de 
la globalización económica por medio de numerosos acuerdos comerciales y tributarios, 
además de modificaciones de los regímenes nacionales de inversión a favor de la IED. 
 
El comportamiento cíclico de la IED en el decenio anterior se inició luego de un 
período de crecimiento sostenido hasta el año 2000. La primera caída se observó entre los 
años 2000 y 2003, cuando los ingresos y egresos de IED se redujeron más de la mitad. 
Pese a que la IED venía siendo jalonada por determinantes estructurales y de largo plazo, 
relacionados con la liberación económica, la competencia y el desarrollo tecnológico, 
durante los primeros años de la década se vio afectada por el debilitamiento coyuntural 
de la economía mundial, especialmente de los principales países desarrollados donde se 
concentraban gran parte de los flujos de IED. De hecho se observaron varios elementos 
que desincentivaron la IED tales como la caída del precio de las acciones, las menores 
utilidades de las firmas y la reducción en la reestructuración de las organizaciones 
(UNCTAD, 2001, 2002). 
 
De 2004 a 2007 se recuperó la tendencia creciente de estos capitales, alcanzando 
su máximo histórico en este último año. La reactivación de la IED estuvo asociada con el 
mejor comportamiento bursátil y las mayores utilidades de las firmas. Adicionalmente, los 
bajos intereses y la liquidez en el mercado financiero internacional facilitaron la 
financiación de estas inversiones con efectivo y deuda, en contraste con lo observado en 
la década anterior cuando predominó el intercambio de acciones (UNCTAD, 2005).  La tasa 
de interés de los bonos americanos se mantuvo relativamente baja entre 2004 y 2006, lo 
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cual impulsó las inversiones directas por su mayor rentabilidad. En este período, se 
destaca la mayor participación de fondos de capital privado y soberanos en las inversiones 
directas. Estos últimos se apalancaron con los recursos provenientes del gran incremento 
del precio de los recursos naturales y se destinaron a realizar compras estratégicas en el 
sector financiero y otros servicios a nivel mundial (UNCTAD, 2008). 
 
Finalmente, de 2008 a 2009 la IED se vio fuertemente afectada a nivel mundial por 
la crisis financiera internacional originada en el último trimestre de 2007 en Estados 
Unidos. La IED se redujo en todos sus componentes incluyendo la inversión en capital 
social, los préstamos y la reinversión de utilidades. La drástica disminución del acceso a la 
financiación, pese a las bajas tasas de interés, impactó negativamente los nuevos flujos de 
inversión y las F&A, incentivando a las filiales a dar liquidez a sus casas matrices vía 
reembolsos de capital y desinversiones. En particular, las F&A se vieron especialmente 
afectadas debido a que la crisis financiera debilitó el precio de los activos cotizados en 
bolsa y se hizo difícil conocer su valor real. A su vez, la disminución de las utilidades redujo 
la reinversión de capital, lo cual sumado a lo mencionado afectó los flujos netos de IED 
(UNCTAD, 2009). Recientemente estos capitales registran una recuperación moderada 
ayudada por las bajas tasas de interés pero con la incertidumbre reinante en la economía 
mundial. Debido a que los flujos de IED aumentaron de forma significativa en el período 
de auge y que disminuyeron, aunque se mantuvieron positivos, en los años de crisis, las 
ETN se consolidaron su posición en el panorama económico mundial. Su producción y 
ventas representaron cerca del 10% y más del 50% del PIB mundial, respectivamente. Por 
su parte, las exportaciones de estas firmas han sido equivalentes a la tercera parte del 
total mundial y se han mantenido como grandes empleadores durante los últimos diez 
años. 
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MARCO TEORICO 
La magnitud y la dirección de los flujos de IED (Inversión Extranjera Directa) 
dependen de la percepción de costos y   beneficios de las alternativas en cuestión. Las 
teorías de la Organización Industrial1  destacan el papel de los incentivos en las decisiones 
de invertir de una empresa extranjera, en términos de las ventajas y desventajas que ésta 
enfrenta en el potencial país receptor. 
 
Las desventajas (desestimulaos a la IED) son entre otras: 
 
Costos de transacción: 
 Asimetría de información entre el país receptor y el inversionista. 
 Costos de transportes y comunicación. 
 Movilización de personal extranjero hacia el país receptor de la inversión. 
 
 
Las ventajas2 relativas (atractores de IED) son entre otras: 
 
 Superioridad Tecnológica. 
 Diferenciación de Productos. 
 Economías de Escala. 
 
Estos factores se complementan con las condiciones propias de localización3 , en los 
ámbitos económico, institucional y político, como determinantes de la capacidad de atraer 
IED por parte del país receptor. Entre ellas se destacan: 
                                                             
1 Teorías que analizan la Inversión Extranjera Directa como el resultado del desarrollo de un comportamiento estratégico por parte del 
país receptor y la firma inversionista. 
2 Estas ventajas inherentes a la firma (o ventajas de oferta) se denominan ventajas de propiedad e internalización, y representan 
incentivos que tiene la firma para invertir en un mercado extranjero. 
3 Ventajas inherentes al país donde se invierte. Los determinantes de la IED desde la perspectiva de las ventajas de localización son 
relativos al tipo de inversión. En este sentido es importante definir el componente estratégico que determina el mercado que se 
pretende 
abastecer, ya sea este mercado el local o la explotación de una plataforma de exportaciones. 
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*  Un marco institucional adecuado que garantice una eficiente asignación de los 
recursos y a su vez incremente el rendimiento de la inversión. 
*  Estabilidad política y social. 
* Estabilidad económica (políticas monetarias y fiscales, equilibrio externo, tasas 
de interés, políticas comerciales y cambiarias) para así determinar el nivel de riesgo 
asociado a la inversión. 
* Una regulación clara para la entrada y operación de la IED. Credibilidad del 
Gobierno frente a los compromisos adquiridos. 
* Tamaño y estructura del mercado apropiados y con perspectivas de expansión. 
* Ingreso per cápita de la población. 
 Acceso a mercados regionales y globales (políticas de integración comercial) 
Preferencias de los consumidores 
 Ventajas comparativas en dotación de recursos naturales, mano de obra e 
infraestructura. 
El capital humano4 por su parte, representa un factor esencial en la atracción de 
inversión extranjera y en la determinación de la capacidad de absorción de ésta por parte 
del país receptor. Una “masa crítica” de capital humano es requerida para garantizar el 
máximo beneficio de las ventajas que se derivan de la entrada de flujos extranjeros de 
inversión a un país. 
 
Estos factores, aunados a una política gubernamental de incentivos, generan un 
ambiente propicio para la IED. Los incentivos pueden darse de una manera explícita a 
través de medidas fiscales, que incluyen concesiones impositivas, depreciación acelerada, 
exención de derechos de importación y subsidios al capital y a los salarios. También se 
pueden dar vía incentivos financieros como créditos subsidiados y seguros del Gobierno a 
                                                                                                                                                                                         
Ejemplos donde se han creado estrategias con el fin de generar mayores ventajas de localización, pueden ser observados en Argentina 
y México, donde se han otorgado ventajas substanciales al sector automotor, dado su impacto sobre la acumulación de capital y, por 
esta vía, sobre el crecimiento económico. De la misma manera, los países del Sudeste Asiático han orientado con éxito los flujos de 
inversión hacia sectores cuya producción se dirige hacia el mercado externo. 
4 Solow R., 1956. A contribution to the theory of economic growth. Mankiw, Roemer, Weil, 1992. A contribution to the empirics of  
economic growth. Lucas R., 1988. On themechanics of development planning. 
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tasas preferenciales, e incentivos de mercado como el otorgamiento de derechos 
monopólicos, protección de competencia proveniente de importaciones y contratos 
gubernamentales preferenciales. Estos incentivos son determinantes “creados” que 
responden a la necesidad de generar condiciones favorables para la inversión, logrando 
una diferenciación con respecto a los demás países, dentro de un contexto de creciente 
globalización. Sin embargo, se debe actuar con prudencia en la elaboración de políticas de 
incentivos con el fin de evitar efectos perversos sobre la economía. 
Los incentivos hacen parte del comportamiento estratégico del país (región, municipio o 
departamento) receptor. Este último evalúa los costos de implementación de un paquete 
de beneficios para la inversión extranjera contra las ganancias que la Nación (región, 
municipio o departamento) espera devengar en el futuro. Así, todo proyecto de IED 
constituye una típica decisión de inversión: existe un riesgo, un costo y una utilidad 
esperada. Por ello la decisión de invertir en un país no puede ser tratada de forma 
genérica, pues cada proyecto debe ser evaluado individualmente y como parte de un 
portafolio con un objetivo previamente determinado. 
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 MARCO L EGAL  
 
Dada la importancia que ha adquirido recientemente la IED en Colombia es 
relevante presentar como el gobierno colombiano ha regulado esta actividad. La 
legislación sobre el ingreso de capitales extranjeros a Colombia se remonta a la creación 
de la Oficina de Control de Cambios en 1931. Esta oficina era la encargada de autorizar el 
reembolso al exterior del capital que ingresaba al país, así como del pago de intereses y 
dividendos a los nuevos capitales. Posteriormente, en 1947 se establecieron los registros 
previos del capital extranjero y hacia 1951, en un primer intento por cuantificar la 
magnitud de la inversión extranjera, se estableció que todo capital importado estaba en la 
obligación de ser registrado para poder tener derecho a la repatriación o a giro (Banco de 
la República, 1982). Más adelante, en 1967 se promulgó el Estatuto Cambiario (Decreto-
Ley 444 de 1967) que estableció un estricto control de cambios así como los mecanismos 
de intervención para la inversión extranjera directa con el fin de impulsar el “…desarrollo 
económico y social y el equilibrio cambiario a través de diferentes medios, incluido el 
estímulo a la inversión de capitales extranjeros en armonía con los intereses generales de 
la economía nacional…” (Banco de la República. Departamento de Investigaciones 
Económicas, 1992, 
 
Esta legislación se integró posteriormente con el régimen común de inversiones 
extranjeras de la Comunidad Andina, contenido en la Decisión 245 del Consejo del 
Acuerdo de Cartagena, en 1971. Esta Decisión fue implementada en el país por medio del  
Decreto 1900 de 1973. Con base en la Decisión 24, toda solicitud de IED debía ser 
presentada ante el organismo nacional competente, quien la evaluaría y autorizaría, de 
acuerdo con las prioridades de desarrollo del país receptor. Por esto, los países miembros 
reservaban sectores de actividad económica para las empresas nacionales y determinaban 
si en ellos se admitía la participación de empresas mixtas. En particular, no autorizaban 
IED en actividades que estuvieran atendiendo adecuadamente las empresas nacionales, 
                                                             
5
 La Decisión 24 de 1970 es el régimen común de tratamiento a los capitales extranjeros y sobre marcas, patentes, licencias y regalías 
de la Comunidad Andina. Algunas modificaciones fueron introducidas por las Decisiones 37 y 37-A de 1971 y 103 de 1976. 
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con excepción de aquellos casos en los cuales la IED se hiciera para evitar la quiebra 
inminente de una empresa. En el caso de la participación de empresas extranjeras en la 
exploración y explotación de yacimientos de hidrocarburos líquidos y gaseosos, la 
inversión se hacía en forma de contratos de asociación con empresas del Estado del país 
receptor. 
Además, no se permitía el establecimiento de empresas extranjeras ni IED nueva 
en el sector de servicios públicos (agua potable, alcantarillado, energía eléctrica y 
alumbrado, aseo y servicios sanitarios, teléfonos, correos y telecomunicaciones), con 
excepción de aquella inversión que realizaran las empresas extranjeras presentes en el 
país para operar en condiciones de eficiencia técnica y económica. Tampoco se admitía 
IED nueva en el sector de seguros, banca comercial y además instituciones financieras, ni 
en empresas de transporte interno, publicidad, radioemisoras comerciales, estaciones de 
televisión, periódicos, revistas ni en las dedicadas a la comercialización interna de 
productos de cualquier especie. Los bancos y las empresas extranjeras que operaban en 
estos sectores debían transformarse en empresas nacionales, para poder continuar 
funcionando. La reinversión de utilidades era considerada como una inversión nueva y no 
podía hacerse sin previa autorización y registro. Durante la década de los ochenta los 
países miembros de la comunidad andina enfrentaron salidas masivas de capitales, así 
como una fuerte restricción de divisas. Además, se evidenciaba que el proceso de 
integración no estaba dando los resultados esperados (De Lombaerde y Garay, 2009). Es 
así como la Decisión 24 fue derogada en 1987 por la Decisión 220. Esta Decisión, aunque 
mantuvo una normatividad común para el tratamiento de capitales que deseaban 
beneficiarse del mercado ampliado, devolvió a cada país la prerrogativa de adoptar su 
normatividad interna para efectos del ingreso de inversiones directas. Además, se dispuso 
que la inversión extranjera podía ser aceptada en sectores en los que anteriormente 
estaba prohibida, se revocó la obligación de vender la inversión sólo a inversionistas 
nacionales, se estableció que el crédito interno para las empresas extranjeras debería 
estar regido por las disposiciones nacionales de cada país miembro y que los países no 
concederían a los inversionistas extranjeros ningún tratamiento más favorable que el 
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otorgado a los inversionistas nacionales. En Colombia esta Decisión fue reglamentada por 
el Decreto 1265 de 1987 y por la Resolución 44 de 1987. 
A comienzos de la década de los noventa, y en respuesta al nuevo modelo de desarrollo 
adoptado, basado en la apertura de la economía, los regímenes de inversión, mercados de 
capitales extranjeros y los mercados de divisas se liberalizaron. En Colombia, se adoptó un 
nuevo régimen cambiario 
(Ley 9 de 1991) que, en lo referente a la inversión extranjera, buscaba estimular la 
inversión de capitales del exterior en el país, así como aplicar los controles adecuados a 
los movimientos de capital. La Ley también estableció que con normas de carácter general 
se podrían establecer regímenes excepcionales de acuerdo con el destino de la inversión 
(como es el caso de los sectores financiero, de hidrocarburos y minería) y que la inversión 
extranjera en Colombia sería tratada para todos los efectos de igual forma que la inversión 
de nacionales colombianos. 
A nivel de la Comunidad Andina, la Decisión 220 fue sustituida por la Decisión 291 
de 1991, que modifica el régimen común de tratamiento a los capitales extranjeros y 
sobre marcas, patentes, licencias y regalías. Esta Decisión liberalizó el régimen de IED y 
eliminó la discriminación entre inversionistas extranjeros y nacionales. De igual manera, 
los bienes producidos por las empresas extranjeras ahora podían beneficiarse plenamente 
del programa de liberalización comercial. 
 
Estas reformas coincidieron con la adopción de una nueva Constitución en el país 
en 1991. En lo referente a la inversión extranjera De Lombaerde y Garay (2009) destacan: 
i) el derecho a la igualdad (artículo 13); ii) el derecho a la propiedad privada (artículo 58); 
iii) la igualdad de derechos civiles de los extranjeros (artículo 100); iv) la libertad 
económica dentro de los límites del bien común (artículo 333); y el papel del estado en la 
dirección general de la economía (artículo 334). 
Como resultado de las nuevas decisiones Andinas, de carácter supranacional de 
obligatorio cumplimiento, y de la expedición de un nuevo régimen cambiario, Colombia 
adoptó un estatuto único sobre inversiones internacionales (Resolución 51 de 1991). Con 
este estatuto se pretendía reducir o eliminar las restricciones a la inversión extranjera 
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directa en áreas en las que anteriormente su participación estaba restringida6  y garantizar 
que los inversionistas extranjeros recibieran un trato igual al de los inversionistas 
nacionales. También, se buscaba desarrollar e implantar un programa de promoción de la 
inversión extranjera con el fin de asegurar mayores flujos de inversión de capital del 
exterior en el país. Para esto, la IED no requiere de autorización, con excepción de las 
inversiones que están sujetas a régimen especial en los sectores financiero, de portafolio e 
hidrocarburos. 
 
El régimen de inversión actual está regido por el Decreto 2080 de 20007 , que 
derogó la Resolución 51 de 1991. Mediante este Decreto se expidió el “Régimen General 
de Inversiones de capital del exterior en Colombia y de capital colombiano en el exterior”, 
que buscaba aumentar aún más la inversión extranjera directa, facilitar la movilidad de 
capital y simplificar los procedimientos administrativos, especialmente en el área de 
inversión financiera y en el funcionamiento de los fondos de inversión en Colombia 
(Cubillos y Navas, 2000; De Lombaerde y Garay, 2009). El único requisito para la mayoría 
de la inversión extranjera es que debe registrarse ante el Banco de la República. 
Como se ha mencionado, la Constitución Política de Colombia establece que los 
extranjeros y los nacionales tendrán los mismos derechos, por lo que la inversión 
extranjera es permitida en casi todos los sectores de la economía, con unas pocas 
excepciones8. Es así como los principios que rigen la inversión extranjera en el actual 
régimen son: la igualdad de trato, la universalidad, la automaticidad y la estabilidad 
(Proexport, 2011). 
 
                                                             
6
 En esta Resolución se prohíbe todo tipo de inversión de capital extranjero actividades de defensa y seguridad nacional, así como en el 
procesamiento, disposición y desecho de basuras tóxicas, peligrosas o radioactivas no producidas en el país. 
7
 Este Decreto ha sido modificado por los Decretos: 4800 de 2010, 2603 de 2009, 3913 de 2008, Decreto 3264 de 2008, 1999 de 2008, 
1888 de 2008, 4814 de 2007, 2466 de 2007, 1801 de 2007, 1940 de 2006, 4474 de 2005, 1866 de 2005, 4210 de 2004 y 1844 de 2003. 
8
 La inversión extranjera no está permitida en actividades de defensa y seguridad nacional y procesamiento, disposición y desecho de 
basuras tóxicas, peligrosas o radiactivas, no producidas en el país. En el caso de las sociedades concesionarias de servicios de televisión 
abierta, existe una restricción legal según la cual no podrán tener inversión extranjera superior al 40% de su del capital social. Además, 
ciertas actividades de vigilancia y seguridad privada sólo pueden prestarse por sociedades cuyos socios sean personas naturales 
colombianas (Proexport, 2011). 
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Para proteger a los inversionistas de cambios imprevistos en la legislación 
colombiana, la Ley 963 de 2005 introdujo la figura de los Contratos de Estabilidad Jurídica. 
Estos contratos deben guardar armonía con los derechos, garantías y deberes consagrados 
en la Constitución y en los tratados internacionales ratificados (Proexport, 2011)9. 
Con el fin de crear y mantener condiciones favorables para los inversionistas extranjeros 
en Colombia, así como de crear un marco regulatorio transparente, con reglas predecibles 
que reduzcan los riesgos no comerciales del inversionista, el gobierno ha implementado 
una política de negociación y celebración de Acuerdos Internacionales de Inversión (AIIs), 
de los cuales hacen parte los Acuerdos para la Promoción y Protección Recíproca de 
Inversiones (APPRIs), y los Tratados de Libre Comercio (TLC) con capítulos de inversión y 
Acuerdos de Doble Tributación (ADTs) (Proexport, 2010a, 2011). Los APPRI son tratados 
internacionales que regulan la inversión extranjera entre dos países, cuyo objetivo es 
establecer reglas de juego claras y estables para los inversionistas de ambos países, con 
base en los principios de justicia y transparencia y siguiendo estándares internacionales. 
Los principales elementos de estos acuerdos son: Trato nacional, trato de nación más 
favorecida, trato justo y equitativo, prohibición de expropiación ilegal, reducción de 
obstáculos a la inversión y resolución de controversias (Proexport, 2010 a, 2011). En la 
actualidad Colombia tiene Acuerdos Internacionales de Inversión vigentes, por medio de 
capítulos de inversión en TLC con México, Chile, Guatemala, Honduras, El Salvador, 
Estados Unidos y Canadá y en APPRI con Perú, España y Suiza. (Proexport, 2011). 
 
Colombia también ha firmado convenios internacionales con el fin de evitar la 
doble tributación y prevenir la evasión y el fraude fiscal en materia de impuestos sobre la 
renta y el patrimonio10. Estos convenios incluyen el principio de No Discriminación, que se 
fundamenta en el respeto a la igualdad de las condiciones entre los residentes de un país 
de acuerdo con su legislación tributaria (Proexport, 2011). En la actualidad se encuentran 
                                                             
9 No son objeto de estabilidad las normas relativas al régimen de seguridad social, los impuestos indirectos, las normas declar adas 
inconstitucionales o ilegales durante el término de duración de los contratos de estabilidad jurídica, la regulación prudencial del sector 
financiero, el régimen tarifario de los servicios públicos y la obligación de declarar y pagar tributos o inversiones forzosas que el 
Gobierno decrete bajo estados de excepción (Proexport, 2011). 
10
 Dentro de estos tratados no se incluyen impuestos indirectos, como el IVA, ni impuestos regionales, como el impuesto 
de industria y comercio (Proexport, 2011). 
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vigentes los tratados con España y Chile y la Comunidad Andina de Naciones (Ecuador, 
Perú y Bolivia) (Proexport, 2010a). Colombia ha suscrito convenios internacionales para 
proteger la inversión extranjera. Estos son: la Agencia Multilateral de Garantía de 
Inversiones (MIGA por su sigla en inglés), el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias 
Relativas a las Inversiones (CIADI), la Corporación de Inversiones Privadas en el Extranjero 
(OPIC por su sigla en inglés), y el Convenio de Cooperación para Países Emergentes (PSOM 
por su sigla en inglés)24. MIGA hace parte del grupo del Banco Mundial y su objetivo es 
promover la inversión extranjera directa en países en desarrollo. La agencia ofrece un 
seguro para las empresas que invierten en sus países miembros contra pérdidas 
relacionadas con: i) inconvertibilidad de moneda y restricciones a la transferencia; ii) 
expropiación; iii) guerra y disturbios civiles, incluido el terrorismo; iv) incumplimiento de 
contratos; y v) incumplimiento de las obligaciones financieras soberanas (MIGA, sin fecha 
a)11. Por su parte, CIADI es una organización internacional autónoma cuyo objetivo es 
proporcionar medios de conciliación y arbitramento internacional en disputas entre 
inversionistas y gobiernos receptores de estas inversiones12. 
 
OPIC es una agencia del gobierno de los Estados Unidos que anima a empresas 
norteamericanas a invertir en países en desarrollo con el fin de contribuir al crecimiento 
tanto en los Estados Unidos como en el exterior. OPIC brinda a los inversionistas 
financiación, garantías, seguros contra el riesgo político y apoyo a los fondos privados de 
inversión13. Por último, PSOM era un programa financiado por el Ministerio de 
Cooperación para el Desarrollo de los Países Bajos, que apoyaba proyectos conjuntos ente 
empresas colombianas y de los Países Bajos. Este fue sustituido por el programa de 
inversiones del sector privado (PSI por su sigla en inglés), que entrega subsidios del 
                                                             
11 Para más detalles sobre la Agencia Multilateral de Garantía de Inversiones véase Asegurando inversiones, asegurando oportunidades 
(MIGA, sin fecha a), Guía Sobre la garantía de inversiones del MIGA (MIGA, sin fecha b) y la información contenida en la página web de 
la agencia (http://www.miga.org/). 
12 Para más detalles sobre el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a las Inversiones véase la información contenida 
en http://icsid.worldbank.org/. 
13 Para más detalles sobre la “Corporación de Inversiones Privadas en el Extranjero” véase la información contenida en:  
http://www.opic.gov. 
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ministerios de Relaciones Exteriores de Holanda / Cooperación para el desarrollo, con el 
fin de apoyar proyectos de inversión innovadores en países emergentes14. 
 
Sobre los incentivos para los inversionistas, la legislación nacional ofrece a los 
extranjeros los siguientes incentivos: las zonas francas, los contratos de estabilidad 
jurídica, incentivos tributarios, incentivos sectoriales y el sistema especial de importación-
exportación (Proexport, 2010b). 
 
Las zonas francas han sido utilizadas como instrumento para fomentar la inversión 
extranjera15 
Estas fueron creadas por la Ley 105 de 1958 (creó la zona franca de Barranquilla y 
autorizó la creación de otras) con el objeto de facilitar el comercio exterior. 
Posteriormente, la Ley 109 de 1985 estableció el estatuto de las zonas francas, en el cual 
se define que estas tendrían por objeto promover el comercio exterior, generar empleo, 
divisas y servir de polos de desarrollo industrial de las regiones donde se establecieran. 
Esta normativa dispuso los preceptos legales en esta materia hasta la promulgación de la 
Ley 1004 de 2005 por la cual se dio un nuevo marco regulatorio al régimen de zonas 
francas, donde se aseguraron instrumentos para la creación de empleos, la captación de 
nuevas inversiones de capital y la promoción de la competitividad de las regiones donde se 
establecieran16. 
                                                             
14 Para más detalles sobre el “Convenio de Cooperación para Países Emergentes” véase: http://www.agentschapnl.nl/en/programmas-
regelingen/private-sector-investment-programme-psi. 
15
 De acuerdo con la Ley 1004 de 2005, una zona franca “es el área geográfica delimitada dentro del territorio nacional, en donde se 
desarrollan actividades industriales de bienes y de servicios, o actividades comerciales, bajo una normatividad especial en materia 
tributaria, aduanera y de comercio exterior. Las mercancías ingresadas en estas zonas se consideran fuera del territorio aduanero 
nacional para efectos de los impuestos a las importaciones y a las exportaciones” (artículo 1). Para una presentación más detallada 
sobre las zonas francas, véase Proexport (2010c). 
16
 En la actualidad las zonas francas se rigen por lo establecido en las siguientes normas: Ley 1004 de 2005, Decreto 2685 de 1999 y sus 
modificaciones, Decreto 383 de 2007, Decreto 4051 de 2007, Resolución 01 de 2007, expedida por la Comisión Intersectorial de Zonas 
Francas Resolución 5532 de 2008 de la DIAN, Ley 062 de 2005 (disposiciones sobre racionalización de trámites y procedimientos 
administrativos de los organismos y entidades del Estado y de los particulares que ejercen funciones públicas o prestan servi cios 
públicos), Ley 963 de 2005 (ley de estabilidad jurídica para los inversionistas en Colombia), Ley 1111 de 2006 (modificaciones al 
estatuto tributario de los impuestos administrados por la DIAN), Decreto 1299 de 2008 (modifica el Decreto 2685 de 1999), Decreto 
780 de 2008 (adiciona el Decreto 2885 de 1999), Decreto 1532 de 2008 (modifica los niveles porcentuales del Certificado de Reembolso 
Tributario - CERT ), Decreto 2883 de 2008 (modifica parcialmente el Decreto 2685 de 1999), Decreto 4051 de 2007 (modifica 
parcialmente el Decreto 2685 de 1999), Decreto 383 de 2007 (modifica el Decreto 2685 de 1999), Decreto 2950 de 2005 (reglamenta 
parcialmente la Ley 963 de 2005 que instaura una ley de estabilidad jurídica para los inversionistas en Colombia), Decreto 42 71 de 2005 
(modifica la estructura de la Unidad Administrativa Especial de Impuestos y Aduanas Nacionales), Decreto 3180 de 2002 (modifica 
parcialmente el Decreto 2685 de 1999), Resolución 01 de 2007 (expide el reglamento de funcionamiento de la Comisión Intersect orial 
30 
 
 
La legislación distingue dos tipos de zonas francas (ZF): permanentes y 
uniempresariales (con esta figura las empresas se pueden instalar en cualquier lugar del 
país). Cada una de estas tiene características particulares pero ambas gozan de los mismos 
incentivos. De acuerdo con Proexport (2010c), dentro de los beneficios que obtienen las 
empresas establecidas en las zonas francas se encuentran: i) tarifa única del impuesto 
sobre la renta gravable de 15% (con excepción de los usuarios comerciales que tributan a 
la tarifa general); ii) no se causan ni pagan tributos aduaneros (IVA, ARANCEL), para 
mercancías que se introduzcan desde el exterior; iii) exención de IVA para materias 
primas, insumos y bienes terminados que se vendan desde territorio aduanero nacional a 
usuarios industriales de ZF y exención de IVA por ventas de mercancías a mercados 
externos; iv) posibilidad de vender a mercados locales, con el respectivo pago de Arancel e 
IVA únicamente sobre el porcentaje de insumos provenientes de terceros países; v) las 
exportaciones que se realicen desde la ZF a terceros países se benefician de los acuerdos 
comerciales internacionales negociados por Colombia; vi) el reconocimiento del origen 
nacional sobre bienes elaborados, manufacturados, transformados o que sean producto 
de cualquier proceso productivo desarrollado en la ZF. 
(Únicamente Perú no reconoce origen colombiano sobre bienes elaborados en ZF 
colombianas cualquiera que sea su modalidad). 
También se encuentran los contratos de estabilidad jurídica, que pueden tener una 
duración entre tres y 20 años, y dependiendo del sector, se puede presentar exención de 
renta por 20 años en varios sectores.  
                                                                                                                                                                                         
de Zonas Francas), Resolución 0432 de 2008 (crea el Comité de apoyo a la Secretaría Técnica de la Comisión Intersectorial de Zonas 
Francas), Resolución 5532 de 2008 (modifica parcialmente y se adiciona la Resolución 4240 de 2000), Resolución 285 de 2007 (i mpone 
a los depósitos públicos y privados; sociedades de intermediación aduanera; sociedades portuarias; usuarios de zona franca; empresas 
transportadoras; agentes de carga internacional; usuarios aduaneros permanentes y usuarios altamente exportadores, la obl igación de 
reportar de manera directa a la Unidad de Información y Análisis Financiero), Resolución 06456 de 2005 (modifica parcialmente la 
Resolución 4240 de 2000), Resolución 7002 de 2001 (modifica parcialmente la Resolución 4240 del 2 de junio de 2000),  Resolución 
08657 de 2003 (modifica parcialmente la Resolución 4240 de 2000), Resolución 09098 de 2004 (modifica la Resolución 4240 de 2000), 
Resolución 01513 de 2005 (establece la obligación de presentar Declaración de Importación en forma anticipada para unas mercancías 
y se señalan unas restricciones), Resolución 4240 de 2000 (reglamenta el Decreto 2685 de 1999), Resolución 05482 de 2005 (modifica la 
Resolución 1513 de 2005), Resolución 5796 de 2005 (se señalan los lugares habilitados para el ingreso e importación de mercancías 
originarias y/o provenientes de la República de Panamá y de la República Popular China), Resolución 15756 de 2006 (modifica y 
adiciona la Resolución 00005 de 2003), Circular reglamentaria del Banco de la República – 19 de septiembre de 2008 (Modificaciones a 
las operaciones de cambio en zonas francas), Circular reglamentaria del Banco de la República –1 de Octubre de 2008 (Aclaración a 
modificaciones a las operaciones de cambio en zonas francas), Documento Conpes 3366 (Consideraciones técnicas para la evaluación 
de solicitudes de celebración de contratos de estabilidad jurídica). 
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Para acceder a estos contratos, las empresas deben cumplir con los siguientes 
Requerimientos17: i) realizar una inversión mínima por un monto igual o superior a 
150.000 Unidades de Valor Tributario – UVT (aproximadamente US$ 1,975,05118 ), ii) el 
inversionista debe pagar al gobierno una prima equivalente al 1% de la inversión 
realizada; y iii) el período del contrato puede tener una duración de entre tres y 20 años. 
Para suscribir este tipo de contrato, el inversionista debe identificar cuales normas son 
determinantes para su inversión y de esta manera se garantiza que si se modifica de 
forma adversa, la norma que estabilizó será la que le aplique durante la duración del 
contrato. 
Existen otras deducciones tributarias sobre el impuesto sobre la renta, como la del 
125% de inversiones en desarrollo científico y tecnológico, la del 200% de los pagos 
laborales realizados a empleados discapacitados. También existe la deducción del 100% de 
los impuestos de industria, comercio, avisos y tableros y predial siempre y cuando se 
hayan pagado en el año respectivo gravable y tengan relación de causalidad con la 
actividad económica del contribuyente y la deducción del 25% del gravamen a los 
movimientos financieros, independientemente de su relación con la actividad económica 
del contribuyente (Proexport, 2010b).Además hay incentivos tributarios sectoriales, en los 
que se concede una exención de renta hasta por 20 años, en sectores considerados 
estratégicos. Estos sectores son: turismo, ecoturismo, cultivos de tardío rendimiento, 
forestal, editorial, transporte fluvial con embarcaciones que con carga tengan un calado 
igual o inferior a 4.5 pies, venta de energía eléctrica generada con base en recursos 
eólicos, biomasa o residuos agrícolas, realizada por las empresas generadoras; y los 
nuevos productos medicinales y de software, elaborados en Colombia y con un alto 
contenido de investigación científica y tecnológica, con nueva patente o derechos de 
autor respectivos19. Otro de los incentivos es el sistema especial de importación – 
                                                             
17 La Ley 963 de 2005 estableció que el monto de la inversión mínima requerida para suscribir un Contrato de Estabilidad Jurídica debía 
ser igual o superior a 7,500 salarios mínimos legales mensuales vigentes (SMLMV). Posteriormente, en la Ley 111 de 2006 se estableció 
que el valor mínimo de dicha inversión sería de 150,000 UVT (Unidad de Valor Tributario). 
18
 El monto de la Unidad de Valor Tributario (UVT) que regirá para el 2011 es de $25,132 (Resolución 012066, del 19 de noviembre de 
2010). Se utilizó una tasa de cambio de $1,908.71. 
19 Véase por ejemplo, Proexport (2010b) y el portal de inversión extranjera de Proexport (http://www.inviertaencolombia.com.co/). 
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exportación “Plan Vallejo” de servicios, que permite a las empresas exportadoras de 
servicios importar bienes de capital exentos de IVA y Arancel20 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                             
20
 Véase por ejemplo, el portal de inversión extranjera de Proexport (http://www.inviertaencolombia.com.co/).  
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MARCO CONCEPTUAL – GLOSARIO 
 
INVERSION EXTRANJERA 
 
La Inversión extranjera es la colocación de capitales a largo plazo en algún país 
extranjero, para la creación de empresas agrícolas, industriales y de servicios, con el 
propósito de internacionalizarse.  
 
CRECIMIENTO ECONOMICO 
El crecimiento económico es el aumento de la renta o valor de bienes y servicios 
finales producidos por una economía (generalmente un país o una región) en un 
determinado período. 
A grandes rasgos, el crecimiento económico se refiere al incremento de ciertos 
indicadores, como la producción de bienes y servicios, el mayor consumo de energía, el 
ahorro, la inversión, una balanza comercial favorable, el aumento de consumo de calorías 
por cápita, etc. El mejoramiento de estos indicadores debería llevar teóricamente a un 
alza en los estándares de vida de la población. 
FLUJOS DE INVERSION 
Es la cantidad de dinero destinada a la formación de capital durante un período  
determinado. 
Se utiliza el término también para señalar que cuando una economía es fuerte y genera 
confianza, la inversión fluye hacia  ella, pero los cambios en las expectativas, si son  
negativos, pueden interrumpir ese flujo de inversión. 
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FUENTES DE FINANCIACION 
La financiación consiste en conseguir medios financieros (dinero) para poder hacer 
frente a los gastos e inversiones que el país  necesita para el desarrollo en el crecimiento 
económico. A la hora de seleccionar el instrumento más adecuado de financiación 
tendremos en cuenta el coste,  el plazo de reembolso y la finalidad. 
DIVISAS 
 Se refiere a toda moneda utilizada en una región o país ajeno a su lugar de origen. 
Las divisas fluctúan entre sí dentro del mercado monetario mundial. De este modo, 
podemos establecer distintos tipos de cambio entre divisas que varían constantemente en 
función de diversas variables económicas como el crecimiento económico, la inflación o el 
consumo interno de una nación. 
 
INDICADORES ECONOMICOS 
Un indicador económico es un dato estadístico sobre la economía que permite el 
análisis de la situación y rendimiento económico pasado y presente así como realizar 
pronósticos para el futuro. Una de las aplicaciones de los indicadores económicos más 
destacada es el estudio de los ciclos económicos. 
Los indicadores económicos incluyen varios índices e informes de gastos y 
ganancias. Por ejemplo, el índice de desempleo, el Índice de Precios al Consumo (IPC, una 
medida para la inflación), Producción Industrial, Producto Interior Bruto (PIB), etc. 
Los indicadores económicos suelen ser publicados por instituciones 
gubernamentales, pero también los hay que son publicados por entes privados, que 
realizan tareas de investigación estadística. 
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Los indicadores económicos se pueden clasificar según varios criterios, entre ellos 
uno de los más interesantes es la clasificación temporal de acuerdo a la sincronización 
entre la información que aporta el indicador y el comportamiento de los distintos sectores 
económicos en el momento de conocerse los datos. Según este criterio los indicadores 
económicos se pueden clasificar en rezagados, líderes o coincidentes. 
PIB 
El PIB es el valor monetario de los bienes y servicios finales producidos por una 
economía en un período determinado. EL PIB es un indicador representativo que ayuda a 
medir el crecimiento o decrecimiento de la producción de bienes y servicios. 
INFLACION 
La inflación, en economía, es el incremento generalizado de los precios de bienes y 
servicios con relación a una moneda sostenido durante un período de tiempo 
determinado. Cuando el nivel general de precios sube, cada unidad de moneda alcanza 
para comprar menos bienes y servicios. Es decir que la inflación refleja la disminución del 
poder adquisitivo de la moneda: una pérdida del valor real del medio interno de 
intercambio y unidad de medida de una economía. Una medida frecuente de la inflación 
es el índice de precios, que corresponde al porcentaje anualizado de la variación general 
de precios en el tiempo (el más común es el índice de precios al consumidor). 
TRATADOS  DE LIBRE COMERCIO 
Un Tratado de Libre Comercio (TLC) consiste en un acuerdo comercial regional o 
bilateral para ampliar el mercado de bienes y servicios entre los países participantes. 
Básicamente, consiste en la eliminación o rebaja sustancial de los aranceles para los 
bienes entre las partes, y acuerdos en materia de servicios. Este acuerdo se rige por las 
reglas de la Organización Mundial del Comercio (OMC) o por mutuo acuerdo entre los 
países. 
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ARANCELES 
 
Un arancel es el impuesto o gravamen que se aplica a los bienes, que son objeto de 
importación o exportación. El más extendido es el que se cobra sobre las importaciones, 
mientras los aranceles sobre las exportaciones son menos corrientes, también pueden 
existir aranceles de tránsito que gravan los productos que entran en un país con destino a 
otro. Pueden ser "ad valorem" (al valor), como un porcentaje del valor de los bienes, o 
"específicos" como una cantidad determinada por unidad de peso o volumen. 
 
TASA DE INTERES 
La tasa de interés (o tipo de interés) es el porcentaje al que está invertido un 
capital en una unidad de tiempo, determinando lo que se refiere como "el precio del 
dinero en el mercado financiero". 
En términos generales, a nivel individual, la tasa de interés (expresada en 
porcentajes) representa un balance entre el riesgo y la posible ganancia (oportunidad) de 
la utilización de una suma de dinero en una situación y tiempo determinado. En este 
sentido, la tasa de interés es el precio del dinero, el cual se debe pagar/cobrar por tomarlo 
prestado/cederlo en préstamo en una situación determinada. Por ejemplo, si las tasas de 
interés fueran las mismas tanto para depósitos en bonos del Estado, cuentas bancarias a 
largo plazo e inversiones en un nuevo tipo de industria, nadie invertiría en acciones o 
depositaria en un banco. Por otra parte, el riesgo de la inversión en una empresa 
determinada es mayor que el riesgo de un banco. Sigue entonces que la tasa de interés 
será menor para bonos del Estado que para depósitos a largo plazo en un banco privado, 
la que a su vez será menor que los posibles intereses ganados en una inversión industrial. 
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TASA DE CAMBIO 
El tipo o tasa de cambio entre dos divisas es la tasa o relación que permite lo de 
proporción que existe entre el valor de una y la otra. Dicha tasa es un indicador que 
expresa cuántas unidades de una divisa se necesitan para obtener una unidad de la otra. 
El nacimiento de un sistema de tipos de cambio proviene de la existencia de un 
comercio internacional entre distintos países que poseen diferentes monedas. El 
nacimiento de un sistema de tipos de cambio proviene de la existencia de un comercio 
internacional entre distintos países que poseen diferentes monedas. 
CONFIANZA 
La confianza del inversionista y de la sociedad misma, es el pilar de una economía, 
y naturalmente cuando esta se pierde, la crisis es inevitable. 
Podemos decir sin temor a equivocarnos, que la confianza es el artífice de los 
éxitos y fracasos económicos. 
Cuando hay confianza, todos el mundo invierte, hace negocios, planes, consume, 
todo es euforia. 
Caso contrario, cuando no hay desconfianza en la economía de un país, o en la 
economía mundial como sucede en estos días, ya nadie quiere invertir o gastar, 
sino que por el contrario, muchos quieren salir desesperadamente de sus 
inversiones, lo que ha causado grandes caídas en las bolsas. 
Cuando se pierde la confianza en la economía, la gente se vuelve más 
conservadora a la hora de consumir, decisión que reciente a las empresas que impotentes 
ven como sus clientes desaparecen como por arte de magia, puesto que cuando la 
confianza se pierde, cuando la crisis se asoma, la gente deja de consumir y guarda lo que 
tiene para sobrevivir a la crisis. 
38 
 
El problema de la confianza, es que esta es una percepción subjetiva, que no 
siempre está basada en hechos reales. 
La crisis financiera se ha originado por un exceso de confianza de inversionistas y 
consumidores, lo que los llevo a gastar como nunca sin reparar si esas condiciones ideales 
que los llevaban a tener esa confianza, estaban respaldadas por hechos reales, por 
realidades verdaderamente confiables. 
Lamentablemente esa gran confianza, por ser subjetiva resultó estar sustentada 
sobre bases falsas, y el resultado fue lo que estamos experimentando actualmente. 
Ahora, pasa exactamente lo contrario; se ha perdido la confianza basada en una 
crisis financiera, cuando en muchos casos, la economía real no experimenta una crisis tan 
grave. 
Es esa confianza negativa o positiva la que impulsa al inversioncita o consumidor a 
tomar una u otra decisión, y por lo general esa confianza no corresponde a una realidad, 
sino a una simple percepción subjetiva, manipulable e influenciable del inversionista o 
consumidor. 
La burbuja inmobiliaria y financiera que ocasionaron esta crisis, vendió al 
consumidor y al inversionista una realidad distinta, que lo llevo a tener una falsa 
confianza. Ahora, esa crisis está vendiendo una desconfianza excesiva que tampoco 
corresponde a una realidad tan negativa. 
La confianza acelera tanto el proceso de éxito como el proceso de fracaso. Cuando 
hay confianza, todos corren, sin cuestionarse a fondo, a comprar y a invertir simplemente 
porque toso lo hacen, y cuando hay desconfianza, todos corren a vender o a detener el 
consumo sin cuestionarse seriamente sobre las razones de ese comportamiento, y todo 
porque las decisiones están basadas sobre confianza o desconfianza. 
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Cuando yo confío, hago algo aunque sea incorrecto. Cuando desconfió dejo de 
hacer algo correcto, porque la subjetividad de la confianza no me permite evaluar 
imparcialmente una situación, no me permite se ecuánime; situación que enverga no solo 
a una persona, sino a toda la sociedad, e inclusive a los gobiernos, por lo que la situación 
se vuelve inmanejable, y el resultado será: una gran burbuja o una gran crisis, 
comportamientos que parecen alternarse cada cuantos años. 
PRIMA DE RIESGO 
En economía, la prima de riesgo es la cantidad mínima de dinero que hace que el 
rendimiento esperado de un activo con riesgo exceda el rendimiento conocido de un 
activo libre de riesgo, o el rendimiento esperado de un activo menos arriesgado, 
induciendo así a un individuo a mantener el activo arriesgado en vez del activo libre de 
riesgo. Así, es la mínima propensión a pagar un precio por el riesgo. La prima de riesgo 
significa, de este modo, la confianza de los inversores en la solidez de una economía.[ 
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CAPITULO UNO:   ANALISIS ECONOMICOS DE LOS FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA 
DIRECTA EN COLOMBIA PARA LOS AÑOS 2001 AL 2010 
En las últimas dos décadas se han profundizado los vínculos entre países mediante 
su participación creciente en los mercados mundiales de capitales, de bienes y de 
servicios. Esta globalización ha sido impulsada por la reducción de las barreras a la entrada 
y salida de productos, servicios y flujos financieros en la mayoría de países, y por las 
nuevas tecnologías que han hecho posible la implementación de un sistema financiero y 
de producción integrado internacionalmente (UNCTAD, 1995). Dentro de este esquema, 
las empresas transnacionales (ETN) y sus inversiones directas han jugado un papel 
determinante como mecanismo de financiación de la nueva estructura de la economía 
global. Estas inversiones han tenido cambios importantes en los últimos 20 años, durante 
los cuales se pueden identificar dos períodos principales que se detallan a continuación. 
 
Primer período: 1990-2000 
Durante estos años los ingresos y egresos de IED se incrementaron nominalmente 
en cerca de 6 y 4 veces respectivamente (Gráficos 2 y 3). A su vez el número de ETN 
aumentó de 35,000 a más de 60,000. Esto se reflejó en la mayor importancia de dichas 
firmas en la producción y el comercio exterior mundial y en el aumento de la IED como 
proporción del PIB y la formación bruta de capital, tanto en países desarrollados como en 
desarrollo (Gráficos 4 y 5). El fuerte crecimiento de la IED estuvo determinado 
principalmente por cambios en el marco normativo sobre inversiones internacionales, los 
avances tecnológicos, la mayor competencia entre las ETN y el buen desempeño de la 
economía mundial (UNCTAD, 1995). 
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En cuanto al primer aspecto, el marco normativo relacionado con las inversiones 
directas tuvo múltiples modificaciones generando un entorno más favorable para el 
movimiento de estos capitales y una mayor competencia entre los países por atraer la IED 
(Calderón, 1994). En efecto, en el período 1991-1999 casi la totalidad de las 1,035 
modificaciones normativas realizadas por la mayoría de países en todo el mundo, 
buscaron crear un ambiente más amigable para la IED (Cuadro 1). Adicionalmente, los 
tratados bilaterales de inversión se incrementaron de cerca de 200 a 1,856 en el período 
mencionado, y los acuerdos para evitar la doble tributación ascendieron a 1,982 a finales 
de 1999. A esto se le sumó el creciente número de tratados de libre comercio de bienes y 
servicios (UNCTAD, 2000). 
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Por su parte, los avances tecnológicos, incluyendo las telecomunicaciones y las 
ciencias administrativas, les permitieron a las ETN implementar un mecanismo de 
producción internacional integrado a partir de nuevas estructuras corporativas de trabajo, 
haciendo factible la diversificación geográfica de la cadena de producción, mediante la 
coordinación de un amplio número de actividades en diferentes lugares. Dentro de las 
estrategias corporativas que facilitaron a las firmas localizar sus actividades en el exterior, 
se destacan la homogenización de los productos que se ofrecen en los diferentes países, la 
intensificación de la competencia a través de la reducción de costos con el 
aprovechamiento de las ventajas de cada país, la mayor apertura a los mercados 
internacionales, la libertad a las filiales en su proceso de producción y los vínculos con la 
economía local (UNCTAD, 1993). 
Además del crecimiento en los noventas, la IED registró algunos cambios en su destino y 
origen geográfico, en los sectores receptores y en la importancia que tomaron las fusiones 
y adquisiciones (F&A) al final de la década como mecanismo de inversión. El análisis por 
grupo de países muestra que los clasificados como desarrollados respondieron por la 
mayor parte de las entradas y salidas de IED durante este período (Gráficos 2 y 3). Dentro 
de este grupo, se conformó una triada de países desarrollados en la cual se movía la 
mayoría de estos recursos y donde los europeos fueron la principal fuente de origen y 
destino de la IED, seguidos de los ubicados en Norte América, y de Japón (Gráfico 6). No 
obstante los países en desarrollo comenzaron a ganar participación especialmente como 
receptores de estos flujos de inversión. 
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Por su parte, en el grupo de países en desarrollo, los asiáticos fueron los 
principales receptores de IED durante toda la década, impulsados principalmente por 
China, mientras que América Latina y el Caribe logró aumentar su participación sólo a 
finales de los años noventa (Gráfico 7).  
Históricamente en América Latina, Brasil es el país que ha recibido los mayores flujos de 
IED, seguido de México, Argentina y Chile. Entre 1994 y 2000, Brasil recibió el 33% de la 
IED dirigida a la región, México el 22%, Argentina el 17% y Chile el 8%. La participación de 
Colombia en el contexto mundial fue reducida con algunos incrementos a mitad de la 
década y una posterior perdida al finalizar este período. En cuanto a los ingresos por IED, 
Colombia representó en promedio para los años noventa el 0.4% a nivel mundial, el 1.4% 
dentro de los países en desarrollo y el 5% en América Latina. 
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Segundo período: 2001-2010 
 
Durante esta década se consolidaron algunas tendencias observadas en años 
anteriores y se presentaron cambios importantes en los flujos de IED a nivel mundial. Las 
variaciones más significativas estuvieron relacionadas con el comportamiento cíclico de la 
IED, la intensificación de las inversiones en la explotación de recursos naturales, dados los 
altos precios de las materias primas, y la aparición de algunas restricciones y regulaciones 
a las inversiones extranjeras con destino a sectores estratégicos para los países 
receptores. Por su parte, se mantuvo y profundizó la participación de los países en 
desarrollo en los flujos de IED, la concentración de las inversiones en el sector servicios y 
en cabeza de pocas firmas, la importancia de las ETN en la producción y comercio 
mundial, y el fortalecimiento de la globalización económica por medio de numerosos 
acuerdos comerciales y tributarios, además de modificaciones de los regímenes 
nacionales de inversión a favor de la IED. 
El comportamiento cíclico de la IED en el decenio anterior se inició luego de un 
período de crecimiento sostenido hasta el año 2000 (Gráfico 10). La primera caída se 
observó entre los años 2000 y 2003, cuando los ingresos y egresos de IED se redujeron 
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más de la mitad. Pese a que la IED venía siendo jalonada por determinantes estructurales 
y de largo plazo, relacionados con la liberación económica, la competencia y el desarrollo 
tecnológico, durante los primeros años de la década se vio afectada por el debilitamiento 
coyuntural de la economía mundial, especialmente de los principales países desarrollados 
donde se concentraban gran parte de los flujos de IED. De hecho se observaron varios 
elementos utilidades de las firmas y la reducción en la reestructuración de las 
organizaciones (UNCTAD, 2001, 2002). 
 
 
 
De 2004 a 2007 se recuperó la tendencia creciente de estos capitales, alcanzando 
su máximo histórico en este último año. La reactivación de la IED estuvo asociada con el 
mejor comportamiento bursátil y las mayores utilidades de las firmas. Adicionalmente, los 
bajos intereses y la liquidez en el mercado financiero internacional facilitaron la 
financiación de estas inversiones con efectivo y deuda, en contraste con lo observado en 
la década anterior cuando predominó el intercambio de acciones (UNCTAD, 2005). Como 
se observa en el Gráfico 11, la tasa de interés de los bonos americanos se mantuvo 
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relativamente baja entre 2004 y 2006, lo cual impulsó las inversiones directas por su 
mayor rentabilidad. En este período, se destaca la mayor participación de fondos de 
capital privado y soberanos en las inversiones directas. Estos últimos se apalancaron con 
los recursos provenientes del gran incremento del precio de los recursos naturales y se 
destinaron a realizar compras estratégicas en el sector financiero y otros servicios a nivel 
mundial (UNCTAD, 2008). 
 
 
Finalmente, de 2008 a 2009 la IED se vio fuertemente afectada a nivel mundial por 
la crisis financiera internacional originada en el último trimestre de 2007 en Estados 
Unidos. La IED se redujo en todos sus componentes incluyendo la inversión en capital 
social, los préstamos y la reinversión de utilidades. La drástica disminución del acceso a la 
financiación, pese a las bajas tasas de interés (Gráfico 11), impactó negativamente los 
nuevos flujos de inversión y las F&A, incentivando a las filiales a dar liquidez a sus casas 
matrices vía reembolsos de capital y desinversiones. 
En particular, las F&A se vieron especialmente afectadas debido a que la crisis financiera 
debilitó el precio de los activos cotizados en bolsa y se hizo difícil conocer su valor real. A 
su vez, la disminución de las utilidades redujo la reinversión de capital, lo cual sumado a lo 
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mencionado afectó los flujos netos de IED (UNCTAD, 2009). Recientemente estos capitales 
registran una recuperación moderada ayudada por las bajas tasas de interés pero con la 
incertidumbre reinante en la economía mundial. 
Debido a que los flujos de IED aumentaron de forma significativa en el período de auge y 
que disminuyeron, aunque se mantuvieron positivos, en los años de crisis, las ETN se 
consolidaron suposición en el panorama económico mundial. Su producción y ventas 
representaron cerca del 10% y más del 50% del PIB mundial, respectivamente. Por su 
parte, las exportaciones de estas firmas han sido equivalentes a la tercera parte del total 
mundial y se han mantenido como grandes empleadores durante los últimos diez años 
(Gráfico 12). 
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CAPITULO DOS: ANALISIS DE LOS FACTORES QUE INFLUYERON EN EL CRECIMIENTO DE 
LA ECONOMIA COLOMBIANA 
 
 
En los últimos años la dinámica creciente de la IED ha hecho que este tipo de flujos 
de capital se constituya en fuente de crecimiento económico y gane una mayor 
importancia en el sector externo del país. Como lo señala Fedesarrollo (2007) la IED 
favorece la formación de capital, genera potenciales transferencias de tecnología y tiene 
efectos sobre los ingresos fiscales y sobre el sector externo. 
Respecto al sector externo, la IED se ha convertido en la principal fuente de financiación y 
por lo tanto es un determinante importante de la cuenta corriente, la cuenta de capital y 
la oferta y demanda de divisas en el mercado cambiario. En efecto, en los últimos años el 
país ha registrado un constante saldo negativo en la cuenta corriente de la balanza de 
pagos (Gráfico 13), el cual ha sido financiado principalmente con la entrada de capitales 
por concepto de constitución de pasivos con el exterior (Gráfico 14). Esta entrada de 
recursos externos ha permitido no solo la financiación del déficit corriente, si no que se ha 
visto reflejada en una acumulación de activos externos que incluyen entre otros, 
acumulación de reservas internacionales. 
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Gráfico 13 
 
 
 
En particular, la IED pasó de representar el 40% de los pasivos totales externos en 
el período 1994-1998 a más del 70% en los años 2004-2010. Además, durante los años de 
crisis, la IED continuó entrando al país, amortiguando la disminución de los otros flujos de 
capital ocurrida durante este período. De esta forma, la IED es actualmente el principal 
pasivo de la economía frente al resto del mundo. Cifras de la Posición de Inversión 
Internacional (PII) señalan que el acervo de IED ascendió a US$ 93,451 millones en 
septiembre de 2011, cifra equivalente al 28% del PIB, y que representa cerca del 54.3% de 
los pasivos totales, y un crecimiento nominal del 600% con respecto a lo observado en 
marzo del año 2000 (Gráfico 15). Como se mencionó, esta forma de financiación externa 
tiene ciertas ventajas asociadas a la estabilidad relativa de estos flujos y a su potencial 
aporte al desarrollo económico del país. 
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Gráfico 14 
 
 
 
Finalmente, la financiación de las necesidades de inversión local mediante IED y la 
buena rentabilidad de los sectores que captan estos recursos, han hecho que la IED no 
solo sea una de las principales fuentes de financiación externa, sino que la renta y las 
importaciones de bienes y servicios asociadas a estas inversiones se han convertido en 
una de las mayores presiones sobre el déficit en la cuenta corriente. 
Como se observa en el (Gráfico 16), los egresos corrientes por renta de factores han sido 
crecientes e impulsados por los mayores giros de utilidades al exterior. Adicionalmente, 
varias empresas con participación extranjera en sectores diferentes a minería, petróleo y 
manufacturas, no generan mayores ingresos externos por exportaciones, pero sí egresos 
por concepto de giro de utilidades e importaciones de bienes y servicios, lo que puede 
afectar el balance de las cuentas externas del país. 
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Gráfico 15 
 
 
 
Gráfico 16 
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CAPITULO TRES: ANÁLISIS POR SECTORES DE ACUERDO ACTIVIDAD ECONÓMICA QUE 
INFLUYERON EN LOS FLUJOS DE INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA Y EL APORTE AL 
CRECIMIENTO DE LA ECONOMÍA PARA EL PERIODO DEL 2001 AL 2010. 
 
Durante los últimos treinta años la IED en Colombia ha registrado una tendencia 
creciente (Gráfico 17) y su evolución como porcentaje del PIB puede dividirse en tres 
períodos (Gráfico 18). En el primer período, entre 1980 y 1992, esta relación alcanzó un 
promedio de 0.9% y fue impulsada por la explotación de recursos naturales y en menor 
medida por la actividad manufacturera. En el segundo período, entre 1993 y 2003, este 
promedio fue de 2.3%; la industria y otros sectores ganaron importancia como destino de 
las inversiones. Finalmente, el 2004, la IED superó en promedio el 4% del PIB 
concentrándose nuevamente en la actividad de petróleo y minería (Gráfico 19). 
 
 
Gráfico 17 
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Gráfico 18 
 
 
 
Gráfico 19 
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El período 2005-2011 se caracterizó por los niveles de IED mayores a los de años 
anteriores, la consolidación de las inversiones en algunos sectores, por el dinamismo de 
los flujos de capital hacia la minería y el petróleo y por el agotamiento de las reformas 
normativas como mecanismo de competencia para la captación de IED. En cuanto al 
primer punto, la IED pasó de 4.1% del PIB en 2006 a 4.5% en 2008, y luego descendió al 
2.3% del PIB en 2010. En el 2011 se observa una recuperación, ubicándose por encima del 
4% del PIB. La disminución observada en 2009 y 2010 estuvo asociada a la crisis financiera 
internacional, que provocó problemas de liquidez en algunas ETN, por lo cual sus filiales 
en Colombia realizaron importantes reembolsos de capital al exterior. 
En relación al segundo aspecto, varias firmas con capital extranjero se consolidaron en el 
país, generando una continua reinversión de utilidades, las cuales se han convertido en 
una proporción significativa de las inversiones en sectores diferentes a minería y petróleo 
(Gráfico 20). En términos sectoriales, la IED fue impulsada principalmente por la 
explotación de recursos naturales (petróleo, carbón, ferroníquel y oro) seguido de las 
manufacturas y el transporte y las comunicaciones (Gráfico 21). Por su parte, el origen 
geográfico de los recursos siguió siendo liderado por los Estados Unidos, los centros 
financieros, España y el Reino Unido. 
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Gráfico 20 
 
 
El continuo ingreso y consolidación de la IED en algunos sectores, ha sido 
impulsado por factores internos como la estabilidad normativa y reformas como las 
exenciones tributarias, los contratos de estabilidad jurídica, y la contratación petrolera y 
zonas francas, que han buscado generar un mejor ambiente para atraer la IED. En cuanto 
a las motivaciones, la búsqueda de recursos naturales y el mayor acceso al mercado 
interno siguen siendo importantes en este período. En efecto, el aumento de los capitales 
destinados al sector de minería y petróleo fue el resultado del incremento en la 
rentabilidad de estas actividades, debido a los mayores precios internacionales, y a las 
mejores condiciones internas como un régimen fiscal y una estructura contractual 
favorables al inversionista y unas mejores condiciones de seguridad que favorecen el flujo 
de caja de las firmas que participan del negocio. En el caso del sector petrolero, dado el 
escenario de agotamiento de reservas y posible desabastecimiento de crudo de principios 
de la década pasada, se implementaron reformas en la estructura tributaria (impuestos y 
regalías) e institucional que han hecho más atractivo este sector para los inversionistas 
extranjeros. 
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Gráfico 21 
 
 
 
 
Por otro lado, la mayor parte de la IED destinada a otros sectores tales como 
comercio, transporte, servicios financieros, manufacturas y comunicaciones, ha sido 
impulsada por el interés de lograr una mayor participación dentro del mercado local de 
bienes y servicios. Esta característica de las inversiones directas, se puede ver reflejada en 
la baja participación de las exportaciones dentro de los ingresos operacionales de las 
empresas con IED más importantes del país. 
Finalmente, para continuar recibiendo grandes flujos de IED es necesario adecuar 
el marco normativo a las condiciones internacionales, dada la fuerte competencia entre 
los países en desarrollo por atraer este tipo de financiación externa, especialmente 
reducir la incertidumbre y complejidad en el régimen tributario, simplificar la 
normatividad excesiva que regula la IED, reducir la corrupción, entre otras (Fedesarrollo, 
2007). Además, se necesita seguir creando condiciones que hagan atractivo el país para 
este tipo de recursos como la firma de tratados comerciales, mejorar la infraestructura, 
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aumentar la disponibilidad de mano de obra calificada y la capacidad tecnológica, mejorar 
el clima de negocios y promover vínculos entre empresas extranjeras y nacionales (Kalin, 
2009). 
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CONCLUSIONES 
 
Durante las últimas décadas la participación de los países en los mercados mundiales de 
capitales, de bienes y de servicios ha aumentado considerablemente en el país, debido a la 
reducción de las barreras comerciales y al crecimiento de los flujos financieros en gran parte de los 
países. En este contexto la IED se ha convertido en un mecanismo de financiación de la economía 
global. 
 
En Colombia, la IED también ha registrado una tendencia creciente. En particular, a partir 
del 2002, con  la explotación de recursos naturales y en menor medida por la actividad 
manufacturera. Por otro lado, la IED se dirigió principalmente al sector de petróleo y minería, 
servicios financieros, manufacturas y electricidad, gas y agua. 
 La IED se ha concentrado nuevamente en la actividad de petróleo y minería. 
La mayor entrada de flujos de inversión a los diferentes sectores de la economía nacional, ha sido 
el resultado, en parte, de un marco regulatorio favorable a los capitales externos, que le brindó 
estabilidad y seguridad jurídica a los inversionistas. También permitió la IED en la mayoría de 
sectores económicos y garantizó la igualdad entre inversionistas extranjeros y nacionales. 
 
Finalmente, la dinámica creciente de la IED ha hecho que estos flujos ganen una mayor 
importancia en el sector externo del país. En consecuencia, la IED se ha convertido en la principal 
fuente de financiación, y por lo tanto en un determinante importante de la cuenta corriente, la 
cuenta de capital y la oferta y demanda de divisas en el mercado cambiario. 
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